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BAB IV 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
4.1 Deskripsi Objek Penelitian 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan pertambangan yang ada 
di Indonesia berdasarkan IDX pada periode 2014-2017 sebanyak 41 perusahaan. 
Sampel perusahaan penelitian ini terdiri dari 13 perusahaan pertambangan di 
periode 2013-2017, dengan pengambilan sampel melalui teknik Purposive 
Sampling. Adapun perusahaan yang diteliti pada penelitian ini disajikan dalam 
tabel 4.1. 
Tabel 4.1 
Perusahaan Yang Dijadikan Sampel 
No Nama Perusahaan 
1 PT. Adaro Energy Tbk 
2 PT. Aneka Tambang Tbk 
3 PT. Atlas Resources Tbk 
4 PT. Ratu Prabu Energi Tbk 
5 PT. Borneo Lumbung Energi Tbk 
6 PT. Baramulti Suksessarana Tbk 
7 PT. Bayan Resources Tbk 
8 PT. Delta Dunia Makmur Tbk 
9 PT. Golden Energy Mines Tbk 
10 PT. Harum Energy Tbk 
11 PT. Resources Alam Indonesia Tbk 
12 PT. Bukit Asam Tbk 
13 PT. Toba Bara Sejahtera Tbk 
  Sumber: Data Olahan, 2019 
Berdasarkan tabel 4.1 perusahaan yang dijadikan sampel pada penelitian 
ini ada 13 perusahaan pertambangan yang terdaftar di BEI, perusahaan 
pertambangan tersebut adalah PT. Adaro Energy Tbk, PT. Aneka Tambang Tbk, 
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PT. Atlas Resources Tbk, PT. Ratu Prabu Energi Tbk, PT. Borneo Lumbung 
Energi Tbk, PT. Baramulti Suksessarana Tbk, PT. Bayan Resources Tbk, PT. 
Delta Dunia Makmur Tbk, PT. Golden Energy Mines Tbk, PT. Harum Energy 
Tbk, PT. Resources Alam Indonesia Tbk, PT. Bukit Asam Tbk, dan PT. Toba 
Bara Sejahtera Tbk. 
4.2 Statistik Deskriptif 
Menurut Ghozali (2016:19) statistik deskriptif memberikan gambaran 
atau deskripsi suatu data yang dilihat dari nilai minimum, maksimum, nilai rata-
rata (mean), dan standar deviasi. Untuk memberikan gambaran analisis deskriptif 
berikut akan dijelaskan pada tabel 4.2 sebagai berikut: 
Tabel 4.2 
Hasil Statistik Deskriptif 
Sample: 2014 2017       
        
         NP CSR ROA MANJ INST KA INDEP 
        
         Mean  1.507043  0.463229  0.068018  0.093129  0.470706  2.942308  1.459249 
 Maximum  3.990307  0.758242  0.531503  0.651086  1.637581  4.000000  2.000000 
 Minimum  0.440848  0.307692 -0.577412  0.000006  0.012064  1.000000  1.142857 
 Std. Dev.  0.832964  0.122955  0.167737  0.168015  0.287681  0.697712  0.286335 
        
 Observations  52  52  52  52  52  52  52 
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Berdasarkan tabel 4.2 pada variabel Nilai Perusahaan (Y) menunjukkan 
nilai rata-rata sebesar 1,507043, nilai tertingginya sebesar 3,990307 yang terjadi 
pada PT. Toba Bara Sejahtera Tbk (TOBA) ditahun 2017, lalu nilai terrendah 
sebesar 0,440848 yang terjadi pada PT. Harum Energy Tbk (HRUM) ditahun 
2015, dengan nilai standar deviasi sebesar 0,832964. 
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Pada variabel CSR (X1) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 0,463229, 
nilai tertingginya sebesar 0,758242 yang terjadi pada PT. Aneka Tambang Tbk 
(ANTM) ditahun 2016, lalu nilai terrendah sebesar 0,307692 yang terjadi pada 
PT. Atlas Resources Tbk (ARII) ditahun tahun 2014, dengan nilai standar deviasi 
sebesar 0,122955. 
Pada variabel Profitabilitas (Z1) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 
0,068018, nilai tertingginya sebesar 0,531503 yang terjadi pada PT. Baramulti 
Suksessarana Tbk (BSSR) ditahun 2017, lalu nilai terrendah sebesar -0,577412 
yang terjadi pada PT. Borneo Lumbung Energi Tbk (BORN) ditahun 2014, 
dengan nilai standar deviasi sebesar 0,167737. 
Pada variabel Kepemilikan Manajerial (Z2-1) menunjukkan nilai rata-rata 
sebesar 0,093129, nilai tertingginya sebesar 0,651086 yang terjadi pada PT. 
Baramulti Suksessarana Tbk (BSSR) ditahun 2014, lalu nilai terrendah sebesar 
0,000006 yang terjadi pada PT. Borneo Lumbung Energi Tbk (BORN) ditahun 
2014, dengan nilai standar deviasi sebesar 0,168015. 
Pada variabel Kepemilikan Intitusional (Z2-2) menunjukkan nilai rata-rata 
sebesar 0,470706, nilai tertingginya sebesar 1,637581 yang terjadi pada PT. 
Aneka Tambang Tbk (ANTM) ditahun 2014, lalu nilai terrendah sebesar 
0,012064 yang terjadi pada PT. Harum Energy Tbk (HRUM) ditahun 2014, 
dengan nilai standar deviasi sebesar 0,287681. 
Pada variabel Komite Audit (Z2-3) menunjukkan nilai rata-rata sebesar 
2,942308, nilai tertingginya sebesar 4 yang terjadi pada PT. Aneka Tambang Tbk 
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(ANTM) ditahun 2017, lalu nilai terrendah sebesar 1 yang terjadi pada PT. 
Borneo Lumbung Energi Tbk (BORN) ditahun 2017, dengan nilai standar deviasi 
sebesar 0,697712. 
Pada variabel Dewan Komisaris (Z2-4) menunjukkan nilai rata-rata 
sebesar 1,459249, nilai tertingginya sebesar 2 yang terjadi pada PT. Ratu Prabu 
Energi Tbk (ARTI) ditahun 2017, lalu nilai terrendah sebesar 1,142857 yang 
terjadi pada PT. Delta Dunia Makmur Tbk (DOID) pada ditahun 2014, dengan 
nilai standar deviasi sebesar 0,286335. 
4.3 Uji Asumsi Klasik 
4.3.1 Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi variabel 
dependen dan variabel independen berdistribusi normal atau tidak. Model yang 
baik adalah model yang memiliki distribusi data yang normal. Untuk menguji 
normalitas data menggunakan eviews ada dua cara, yaitu dengan menggunakan 
histogram dan uji Jarque-bera. Jarque-bera adalah uji statistik untuk mengetahui 
apakah data berdistribusi normal atau tidak. Menurut Gujarati (2013) deteksi 
dengan melihat Jarque Bera yang merupakan asimtotis (sampel besar dan 
didasarkan atas residual Ordinary Least Square). Uji ini dengan melihat 
probabilitas Jarque Bera (JB) sebagai berikut: 
a. Bila probabilitas > 0.05 maka data berdistribusi normal 
b. Bila probabilitas < 0.05 maka data tidak berdistribusi normal 
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Gambar 4.1 
Hasil Uji Normalitas 
 
 
 
 
 
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Pada gambar 4.1 dapat dilihat nilai Jarque-bera sebesar 2,291242 dengan 
nilai probability 0,318026. Maka dapat disimpulkan model pada penelitian ini 
berdistribusi normal, karena nilai probability 0,318026 lebih besar dari 0,05. 
4.3.2 Uji Heteroskedastisitas 
Uji heterokedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, 
maka disebut homoskedastisitas dan jika variance tidak konstan atau berubah-
ubah disebut dengan Heterokedastisitas. Model regresi yang baik adalah 
Homoskedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas.Pengujian ini dilakukan 
dengan uji Glejser yaitu meregresi masing-masing variabel independen dengan 
absolute residual sebagai variabel dependen.Residual adalah selisih antara nilai 
observasi dengan nilai prediksi, sedangkan absolute adalah nilai mutlak. Uji 
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Glejser digunakan untuk meregresi nilai absolute residual terhadap variabel 
independen. Jika hasil tingkat kepercayaan uji Glejser > 0,05 maka tidak 
terkandung heteroskedastisitas. 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Gletser 
Heteroskedasticity Test: Glejser  
     
     F-statistic 0.010747    Prob. F(6,45) 1.0000 
Obs*R-squared 0.074406    Prob. Chi-Square(6) 1.0000 
Scaled explained SS 0.082896    Prob. Chi-Square(6) 1.0000 
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Pada tabel 4.3 dapat dilihat nilai probability chi-square dari Obs*R-
Squared sebesar 1,0000 lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan pada 
model ini tidak terjadi heteroskedastisitas. 
4.3.3 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi adalah hubunngan antara anggota seri dari observasi-
observasi yang diurutkan berdasarkan waktu (data time series) atau tempat (data 
cross section) (Gujarati, 2013). Model regresi yang baik adalah regresi yang bebas 
dari autokorelasi.Salah satu uji yang dapat digunakan untuk mendeteksi adanya 
autokorelasi adalah uji Breusch Godfrey atau disebut dengan Lagrange Multiplier. 
Apabila nilai probabilitas > α = 5% berarti tidak terjadi autokorelasi. Sebaliknya 
nilai probabilitas < α = 5% berarti terjadi autokorelasi. 
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Tabel 4.4 
Hasil Uji Autokorelasi 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 1.641643    Prob. F(2,43) 0.2056 
Obs*R-squared 3.688823    Prob. Chi-Square(2) 0.1581 
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Berdasarkan hasil pada tabel 4.4 dapat dilihat nilai probability chi-square 
sebesar 0,1581 lebih besar dari 0,05. Artinya pada model regresi yang digunakan 
tidak terjadi autokorelasi. 
4.3.4 Uji Multikolinieritas 
Pengujian ini berguna untuk mengetahui apakah model regresi ditemukan 
adanya korelasi antara variabel bebas (independen).Model yang baik adalah 
model yang tidak terjadi korelasi antar variabel independennya. Menurut Gujarati 
(2013), jika koefisien korelasi antarvariabel bebas > 0,8 maka dapat disimpulkan 
bahwa model mengalami masalah multikolinearitas. Sebaliknya, koefisien 
korelasi < 0,8 maka model bebas dari multikolinearitas. 
Tabel 4.5 
Hasil Uji Multikolinieritas 
 CSR ROA MANJ INST KA INDEP 
       
       CSR  1.000000 -0.004928 -0.006908  0.302242  0.385448 -0.114246 
ROA -0.004928  1.000000 -0.061385 -0.175964  0.390695 -0.343330 
MANJ -0.006908 -0.061385  1.000000 -0.341229  0.146432 -0.149400 
INST  0.302242 -0.175964 -0.341229  1.000000 -0.056458  0.334407 
KA  0.385448  0.390695  0.146432 -0.056458  1.000000 -0.561625 
INDEP -0.114246 -0.343330 -0.149400  0.334407 -0.561625  1.000000 
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
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Berdasarkan hasil pada tabel 4.5 dapat dilihat semua korelasi antara 
variabel independen tidak ada yang memiliki nilai lebih dari 0,8. Artinya pada 
model regresi ini tidak terjadi multikolinieritas atau dalam model ini tidak terdapat 
korelasi antara variabel independen. 
4.4 Pemilihan Model Regresi Data Panel 
Regresi data panel dapat dilakukan dengan menguji tiga model analisis 
yaitu common, fixed, dan random effect. Masing-masing model memiliki 
kelebihan dan kekurangannya masing-masing. Pemilihan model tergantung pada 
asumsi yang dipakai peneliti dan pemenuhan syarat-syarat pengolahan data 
statistik yang benar, sehingga dapat dipertanggungjawabkan secara statistik. Oleh 
karena itu pertama-tama yang harus dilakukan adalah memilih model yang tepat 
dari ketiga model yang ada. 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Regresi Data Panel Model Common 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.759543 1.105519 2.496152 0.0163 
CSR 0.526015 1.023076 0.514151 0.6097 
ROA 1.393814 0.731449 1.905552 0.0631 
MANJ 2.303875 0.702651 3.278833 0.0020 
INST 0.323358 0.455508 0.709885 0.4814 
KA -0.392528 0.215259 -1.823515 0.0749 
INDEP -0.550143 0.491397 -1.119549 0.2688 
     
     R-squared 0.248872    Mean dependent var 1.507043 
Adjusted R-squared 0.148722    S.D. dependent var 0.832964 
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S.E. of regression 0.768532    Akaike info criterion 2.435980 
Sum squared resid 26.57885    Schwarz criterion 2.698647 
Log likelihood -56.33548    Hannan-Quinn criter. 2.536680 
F-statistic 2.484984    Durbin-Watson stat 1.108896 
Prob(F-statistic) 0.036712    
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Regresi Data Panel Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.905404 2.070284 0.920358 0.3641 
CSR 3.457779 2.962624 1.167134 0.2515 
ROA 0.272925 0.605327 0.450872 0.6550 
MANJ 0.914245 0.796708 1.147528 0.2594 
INST -0.771387 0.460217 -1.676138 0.1032 
KA 0.453677 0.318347 1.425103 0.1635 
INDEP -2.107640 1.013299 -2.079979 0.0454 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.771496    Mean dependent var 1.507043 
Adjusted R-squared 0.646858    S.D. dependent var 0.832964 
S.E. of regression 0.494995    Akaike info criterion 1.707495 
Sum squared resid 8.085661    Schwarz criterion 2.420449 
Log likelihood -25.39486    Hannan-Quinn criter. 1.980825 
F-statistic 6.189878    Durbin-Watson stat 2.881566 
Prob(F-statistic) 0.000003    
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Setelah hasil regresi dengan menggunakan model common dan fixed 
didapat, maka langkah selanjutnya adalah melakukan uji untuk menentukan model 
estimasi mana yang lebih tepat antara model common atau fixed. Dalam 
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menentukan diantara dua model tersebut maka digunakan uji chow sebagai uji 
pemilihan model regresi data panel. 
Uji chow adalah pengujian untuk menentukan antara model common 
effect atau fixed effect yang lebih tepat digunakan dalam mengestimasi data panel. 
Hipotesis dalam uji chow dalam penelitian sebagai berikut: 
a. Apabila probability chi-square < 0,05 maka yang dipilih adalah model fixed  
b. Apabila probability chi-square > 0,05 maka yang dipilih adalah model 
common 
Apabila dari hasil uji tersebut ditentukan model yang common effect 
digunakan, maka perlu melakukan uji Lagrange Multiplier Test (LM-Test) untuk 
menentukan antara model common dengan random. Namun apabila dari hasil uji 
chow menentukan model fixed effect yang digunakan, maka perlu melakukan uji 
lanjutan yaitu uji hausman untuk menentukan model fixed atau random yang 
digunakan. 
Tabel 4.8 
Hasil Uji Chow 
Redundant Fixed Effects Tests   
Equation: Untitled   
Test cross-section fixed effects  
     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  
     
     Cross-section F 6.289686 (12,33) 0.0000 
Cross-section Chi-square 61.881224 12 0.0000 
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hasil pada tabel 4.8 menunjukkan probability dari cross-section chi-
square sebesar 0,0000 lebih rendah dari 0,05. Maka sesuai kriteria keputusan 
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maka pada model ini menggunaka model fixed. Karena pada uji chow yang dipilih 
menggunakan model fixed, maka perlu melakukan pengujian lanjutan dengan uji 
hausman untuk menentukan model fixed atau random yang digunakan. 
Tabel 4.9 
Hasil Uji Regresi Data Panel Model Random 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.928050 1.244703 1.549003 0.1284 
CSR 1.181267 1.329655 0.888401 0.3790 
ROA 0.629772 0.545386 1.154726 0.2543 
MANJ 1.274881 0.677542 1.881628 0.0664 
INST -0.587731 0.387155 -1.518078 0.1360 
KA -0.074543 0.228418 -0.326343 0.7457 
INDEP -0.434328 0.563969 -0.770127 0.4452 
     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.555160 0.5571 
Idiosyncratic random 0.494995 0.4429 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.164461    Mean dependent var 0.613640 
Adjusted R-squared 0.053056    S.D. dependent var 0.557299 
S.E. of regression 0.542314    Sum squared resid 13.23470 
F-statistic 1.476240    Durbin-Watson stat 1.873952 
Prob(F-statistic) 0.207974    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.118110    Mean dependent var 1.507043 
Sum squared resid 31.20592    Durbin-Watson stat 0.794759 
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
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Tabel 4.10 
Hasil Uji Hausman 
Correlated Random Effects - Hausman Test  
Equation: Untitled   
Test cross-section random effects  
     
     
Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  
     
     Cross-section random 15.014754 6 0.0201 
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Untuk menentukan hasil pada uji hausman adalah dengan menilai 
probability cross-sectionnya, apabila < 0,05 maka model yang digunakan adalah 
fixed, tetapi apabila probability > 0,05 maka model yang digunakan adalah 
random. Pada hasil tabel 4.10 menunjukkan nilai probabilty cross-section random 
sebesar 0,0201 lebih rendah dari 0,05, artinya pada hasil uji hausman memilih 
menggunakan model fixed. 
Berdasarkan hasil pemilihan model data panel, maka untuk menilai uji 
regresi data panel menggunakan model fixed dalam menentukan keputusan hasil 
penelitian ini. 
4.5 Analisis Regresi Data Panel 
Pada regresi data panel telah ditentukan menggunaka model fixed, maka 
rumus pada model fixedsebagai berikut: 
Yit = β0 +β1X1it + eit 
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Tabel 4.11 
Hasil Analisis Regresi Data Panel Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.296908 1.285562 -1.008826 0.3194 
CSR 6.053054 2.770702 2.184664 0.0352 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
          
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Yit = -1,296908 + 6,053.054X1it +  eit 
Persamaan regresi data panel tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut: 
a. Konstanta sebesar -1,296908 artinya menyatakan bahwa jika variabel 
independen tetap maka variabel dependen (Nilai Perusahaan) adalah sebesar 
-1,296908. 
b. Koefisien regresi variabel CSR adalah sebesar 6,053054 artinya jika 
variabel independen lain nilainya tetap dan CSR mengalami kenaikan 1 
dalam satuan maka Nilai Perusahaan akan mengalami peningkatan sebesar 
6,053054. Koefisien bernilai positif artinya terjadi hubungan positif antara 
CSR dengan Nilai Perusahaan. 
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4.6 Uji Hipotesis 
4.6.1 Uji Parsial (Uji t) 
Uji t digunakan untuk menguji pengaruh variabel independen secara 
parsial terhadap variabel dependen. Pengujian ini dilakukan dengan melihat nilai 
probabilitynya dengan kriteria sebagai berikut: 
a. Jika nilai probability < 0,05 maka dinyatakan berpengaruh 
b. Jika nilai probability > 0,05 maka dinyatakan tidak berpengaruh 
Tabel 4.12 
Hasil Uji Parsial Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.296908 1.285562 -1.008826 0.3194 
CSR 6.053054 2.770702 2.184664 0.0352 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
          
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis pertama yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk 
menguji bagaimana pengaruh CSR (X1) terhadap Nilai Perusahaan (Y). Pada tabel 
4.12 nilai probability CSR (X1) sebesar 0,0352 berada lebih rendah dari α 0,05 
dengan nilai t-Statistic sebesar 2,184664. Artinya CSR (X1) berpengaruh 
signifikan terhadap Nilai Perusahaan (Y), maka dapat disimpulkan hasil pada 
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hipotesis pertama (H1) yang menyatakan CSR berpengaruh terhadap Nilai 
Perusahaan diterima. 
Hasil ini menjelaskan bahwa apabila perusahaan melakukan corporate 
social responsibility dalam kegiatan usahanya maka dapat meningkatkan nilai 
perusahaan dimata investor. Tujuan diungkapkannya tanggung jawab sosial 
perusahaan pada laporan tahunan dengan harapan agar dapat meningkatkan nilai 
perusahaan dimata investor. Apabila kinerja dari tanggungjawab sosial perusahaan 
tersebut dapat meningkatkan kesejahteraan masyarakat sekitarnya, sehingga dari 
hal tersebut dapat meningkatkan value dari perusahaan dan akan direspon positif 
oleh investor melalui peningkatan harga saham. Semakin banyak pengungkapan 
corporate sicial responsibility maka akan semakin besar juga peningkatan nilai 
perusahaan yang diperoleh. 
Hasil ini sejalan dengan penelitian dari Saraswati dan Hadiprajitno 
(2012) yang menyatakan pengungkapan corpoprate social responsibility 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil ini juga menolak dari hasil 
penelitian dari Retno dan Priantinah (2012) menyatakan Pengungkapan CSR 
berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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4.6.2 Regretion Analysis Moderating (MRA) 
1. Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan dengan Profitabilitas 
sebagai Variabel Moderasi 
Tabel 4.13 
Hasil Uji MRA CSR-Profitabilitas Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -0.837792 1.426722 -0.587215 0.5607 
CSR 5.056017 3.105115 1.628286 0.1122 
ROA -4.897571 4.537233 -1.079418 0.2876 
Z1 10.69350 9.724500 1.099645 0.2788 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis kedua yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk menguji 
apakah Profitabilitas mampu memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai 
Perusahaan. Pada tabel 4.13 nilai probability interaksi CSR dengan Profitabilitas 
(Z1) sebesar 0,2788 berada lebih besar dari α 0,05 dengan nilai t-Statistic sebesar 
1,099645. Artinya Profitabilitas tidak mampu memoderasi hubungan antara CSR 
terhadap Nilai Perusahaan, maka dapat disimpulkan hasil pada hipotesis kedua 
(H2) yang menyatakan Profitabilitas mampu memoderasi hubungan antara CSR 
terhadap Nilai Perusahaan ditolak. 
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Hasil ini menjelaskan bahwa dengan tawaran mendapatkan hasil 
keuntungan yang tinggi atau rendah melalui profitabilitas yang didapat oleh 
perusahaan tidak dapat mempengaruhi hubungan antara CSR perusahaan dengan 
nilai perusahaan. Hal ini dikarenakan pengungkapan sosial perusahaan 
diwujudkan melalui kinerja ekonomi, lingkungan dan sosial. Semakin baik kinerja 
yang dilakukan perusahaan didalam memperbaiki lingkungannya (kinerja 
ekonomi, lingkungan dan sosial), maka nilai perusahaan semakin meningkat 
sebagai akibat dari para investor yang menanamkan sahamnya pada perusahaan. 
Hal tersebut dikarenakan para investor lebih tertarik untuk menginvestasikan 
modalnya pada korporasi yang ramah lingkungan. Hasil ini sejalan dengan hasil 
penelitian Ramona (2016) yang menyatakan profitabilitas tidak mampu 
memperkuat pengaruh CSR terhadap nilai perusahaan. 
2. Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan 
Manajerial sebagai Variabel Moderasi 
Tabel 4.14 
Hasil Uji MRA CSR-Kepemilikan Manajerial Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -1.830467 1.424561 -1.284935 0.2070 
CSR 7.336033 3.279878 2.236679 0.0316 
MANJ 6.591729 7.713800 0.854537 0.3985 
Z2 -15.68914 21.37674 -0.733935 0.4677 
     
      Effects Specification   
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     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis ketiga yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk menguji 
apakah Kepemilikan Manajerial mampu memoderasi hubungan antara CSR 
terhadap Nilai Perusahaan. Pada tabel 4.14 nilai probability interaksi CSR dengan 
Kepemilikan Manajerial (Z2) sebesar 0,4677 berada lebih besar dari α 0,05 dengan 
nilai t-Statistic sebesar -0,733935. Artinya Kepemilikan Manajerial tidak mampu 
memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan, maka dapat 
disimpulkan hasil pada hipotesis ketiga (H3) yang menyatakan Kepemilikan 
Manajerial mampu memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan 
ditolak. 
Hasil ini menjelaskan bahwa kenaikan kepemilikan manajerial tidak akan 
meningkatkan pengungkapan perusahaan terhadap corporate social responsibility, 
sehingga kepemilikan menajerial tidak mampu meningkatkan pengaruh hubungan 
corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan, atau dapat juga 
diartikan corporate social responsibility tidak akan meningkatkan nilai 
perusahaan apabila kepemilikan manajerial meningkat. Hasil ini menolak hasil 
penelitian dari Herawaty (2008) yang menyatakan bahwa praktek corporate 
governance yang diproksikan dengan kepemilikan manajerial mempunyai 
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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3. Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan dengan Kepemilikan 
Institusional sebagai Variabel Moderasi 
Tabel 4.15 
Hasil Uji MRA CSR-Kepemilikan Institusional Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.150004 1.500623 0.766351 0.4485 
CSR 2.092877 2.977027 0.703009 0.4866 
INST -3.909087 1.597414 -2.447135 0.0194 
Z3 5.371671 2.683192 2.101971 0.0329 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis keempat yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk 
menguji apakah Kepemilikan Institusional mampu memoderasi hubungan antara 
CSR terhadap Nilai Perusahaan. Pada tabel 4.15 nilai probability interaksi CSR 
dengan Kepemilikan Institusional (Z3) sebesar 0,0329 berada lebih rendah dari α 
0,05 dengan nilai t-Statistic sebesar 2,101971. Artinya Kepemilikan Institusional 
mampu memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan, maka dapat 
disimpulkan hasil pada hipotesis keempat (H4) yang menyatakan Kepemilikan 
Institusional mampu memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai 
Perusahaan diterima. 
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Hasil ini menjelaskan bahwa apabila ada peningkatan saham 
institusioanal akan meningkatkan pengungkapan perusahaan terhadap corporate 
social responsibility, hal ini akan meningkatkan nilai perusahaan di mata para 
investor. Sehingga corporate social responsibility akan meningkatkan nilai 
perusahaan apabila kepemilikan institusional meningkat. Hasil ini menolak hasil 
penelitian dari Herawaty (2008) yang menyatakan bahwa praktek corporate 
governance yang diproksikan dengan kepemilikan institusioanal mempunyai 
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
4. Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan dengan Komite Audit 
sebagai Variabel Moderasi 
Tabel 4.16 
Hasil Uji MRA CSR-Komite Audit Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.926037 3.748231 0.247060 0.8063 
CSR -1.093659 8.155818 -0.134096 0.8941 
KA -0.742600 1.332919 -0.557123 0.5809 
Z4 2.345274 2.781629 0.843130 0.4047 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis kelima yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk 
menguji apakah Komite Audit mampu memoderasi hubungan antara CSR 
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terhadap Nilai Perusahaan. Pada tabel 4.16 nilai probability interaksi CSR dengan 
Komite Audit (Z4) sebesar 0,4047 berada lebih besar dari α 0,05 dengan nilai t-
Statistic sebesar 0,843130. Artinya Komite Audit tidak mampu memoderasi 
hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan, maka dapat disimpulkan hasil 
pada hipotesis kelima (H5) yang menyatakan Komite Audit mampu memoderasi 
hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan ditolak. 
Hasil ini menjelaskan bahwa dengan meningkatnya jumlah komite audit 
tidak mampu meningkatkan pengungkapan perusahaan terhadap corporate social 
responsibility, sehingga dengan jumlah komite audit yang meningkat juga tidak 
dapat mempengaruhi hubungan antara CSR terhadap nilai perusahaan. Hasil ini 
menolak dari hasil penelitian dari Murwaningsari (2009) yang menyatakan hasil 
komite audit mempengaruhi secara signifikan nilai perusahaan. 
5. Pengaruh CSR terhadap Nilai Perusahaan dengan Dewan Komisaris 
sebagai Variabel Moderasi 
Tabel 4.17 
Hasil Uji MRA CSR-Dewan Komisaris Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 4.171254 4.845808 0.860796 0.3950 
CSR 1.331094 8.214291 0.162046 0.8722 
INDEP -3.792524 3.189670 -1.189002 0.2422 
Z5 3.353202 5.279007 0.635196 0.5293 
     
      Effects Specification   
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     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Hipotesis keenam yang diajukan dalam penelitian ini adalah untuk 
menguji apakah Dewan Komisaris memoderasi hubungan antara CSR terhadap 
Nilai Perusahaan. Pada tabel 4.17 nilai probability interaksi CSR Dewan 
Komisaris (Z5) sebesar 0,5293 berada lebih besar dari α 0,05 dengan nilai t-
Statistic sebesar 0,635196. Artinya Dewan Komisaris tidak mampu memoderasi 
hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan, maka dapat disimpulkan hasil 
pada hipotesis keenam (H6) yang menyatakan Dewan Komisaris mampu 
memoderasi hubungan antara CSR terhadap Nilai Perusahaan ditolak. 
Hasil ini menjelaskan bahwa dengan meningkatnya jumlah dewan 
komisaris tidak mampu meningkatkan pengungkapan perusahaan terhadap 
corporate social responsibility, sehingga dengan jumlah dewan komisaris yang 
meningkat juga tidak dapat mempengaruhi hubungan antara CSR terhadap nilai 
perusahaan. Hasil ini menolak dari hasil penelitian dari Saraswati dan 
Hadiprajitno (2012) meyatakan bahwa ukuran dewan komisaris berpengaruh 
terhadap pengungkapan corporate social responsibility terhadap nilai perusahaan. 
4.6.3 Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengetahui presentase 
variabel independen secara bersama-sama dapat menjelaskan variabel dependen. 
Nilai koefisien determinasi adalah diantara nol dan satu.  
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Tabel 4.18 
Hasil R
2
 Regresi Data Panel Model Fixed 
Dependent Variable: NP   
Method: Panel Least Squares   
Sample: 2014 2017   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 13   
Total panel (balanced) observations: 52  
     
          
R-squared 0.771496    Mean dependent var 1.507043 
Adjusted R-squared 0.646858    S.D. dependent var 0.832964 
S.E. of regression 0.494995    Akaike info criterion 1.707495 
Sum squared resid 8.085661    Schwarz criterion 2.420449 
Log likelihood -25.39486    Hannan-Quinn criter. 1.980825 
F-statistic 6.189878    Durbin-Watson stat 2.881566 
Prob(F-statistic) 0.000003    
     
     Sumber: Data Olahan Eviews 9, 2019 
Pada tabel 4.18 menunjukkan nilai R-squared 0,771496, angka ini akan 
diubah ke bentuk persen, yang artinya presentase sumbangan pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen. Maka variabel Independen pada 
penelitian ini menjelaskan sebesar 77,15% terhadap variasi variabel Nilai 
Perusahaan. Sedangkan sisanya 22,85% dipengaruhi oleh variabel-variabel lain 
yang tidak diukur dalam model regresi ini, variabel lain yang mungkin dapat 
mempengaruhi variabel Nilai Perusahaan seperti leverage, umur perusahaan, dll. 
 
